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ABSTRAKT
Qëllimi kryesorë që diskutohet në këtë temë, është roli i tregjeve të kapitalit dhe ndikimi I këtyre
tregjeve ne sektorin ekonomikë të një vendi përkates, pra Republikës se Kosovës, duke përdorur
insturmentet që ofrojnë këto tregje.Tregjet financiare janë tregje mjaftë të ndërlikuara mirpo me
benefite të mëdha, ku në vendet e zhvilluara në botë ku sistemi I tregjeve financiare është aktiv
dhe funksional, investitorët sigurojnë fondet e tyre me riskun qe janë të gatshëm ta pranojnë, duke
korrur benefitet mbas maturimit të investimit të bërë.Pra, për këtë arsye tregjet financiare kanë
rëndësin e veqant dhe rol të rëndësishëm në ekonomin dhe mirqeninen e një vendi.
I gjithë koncepti i rolit të tregjeve finacniare, i cili do të shqyrtohet në këtë temë, është që të krijohet
një pikpamje më e qart, rreth ketyrë tregjeve si një sektor shumë më leverdi ku mundë të investohen
mjetet financiare dhe te arrijnë një kthim më të leverdishem dhe të largohet pak a shumë ideja se
paratë duhet të investuar gjithmonë në banka komerciale shkaku i sigurise që kanë.Tregjet
financiare mbulojnë një gamnë të gjerë të tregjeve, ku iu ofrojnë investitorve platforma investuese,
në baza të rrezikshmerisë dhe sigurisë së investimit të mjeteve që do të donin ti alokonin nëper
këto tregje.Pra, ideja është që egzistojnë platforma financiare (nëndegë të tregjeve financiare), ku
sipas preferenceës së investitorit, kthimi të jëtë në bazë së kërkesave të tij.Kemi tregje që kanë më
shumë siguri me kthim mbi invëstimin e bërë pas periudhes maturues shumë të vogel, mirpo kemi
edhe tregje që kanë kthim më të lartë pas periudhes maturuese.
Pas hulumtimeve të bëra, në Republiken e Kosovës, për tregjet financiare janë identifikuar
aktivitete shumë të vogla që kryhen nga vetë shteti, duke i berë këto lloj tregjesh jo atraktive për
investitorët që deshirojnë të investojnë në këto tregje.Arsyet janë të shumta se pse nuk ju kushtohet
rëndësi më e veqantë këtyre lloj tregjev në vendin tonë, mirpo në të ardhmen e afert, me kuadrat
që ka vendi ynë,do të funskionalizohen këto tregje duke i ndihmuar ekonomisë dhe popullsisë në
mënyra të ndryshmë për ta rritur mirqenien në nivëlin social.
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1 HYRJE
Ky punim do të ngerthejë qështjet themelore dhe do të ofrojë një panoramë të përgjithshmë në
detaje të shkurta, për qëllimin e këtij punimi.Thënë ndryshe, do të vihet ne pahë rëndesia dhe pikat
më të rëndësishme të kësaj qështje.
Vihet në diskutim, se si operojnë tregjet e kapitalit dhe si funksionojnë ato, që të mirret ose
përfitohet një shumë e caktuar në forme interesi, për investimet e bërë në këto platforma.?
Ky diskutim nuk është vetem një hamendësim ose një pyetje e thjeshte, është një qështje
fundamentale për secilin që dëshiron që të investojë dhe të përfitoj krahas investimit të bërë. Andaj,
i gjithë ky punim do ti qartësojë të gjitha dilemat rreth, tregjeve financiare për ti shuar të gjitha
dilemat njëhëre e mire.
Tregjet financiare janë fushë e shkëlqyer për të investuar, dhe krahas mungeses së këtyre tregjeve
në vendin tonë, jam interesuar që të hulumtojë më shumë për keto tregje, se si funksionojnë,
strukturen e tyre, se qka iu ofrojnë investuesve potencial, cili është kthimi për investimet e bëra.
Për, shkaqe të reputacionit të madhë dhe ndikimit që kanë këto tregje në vendet e ndryshme të
botës në zhvillimin ekonomik të tyre, pse edhe vendi im të mos e zhvillojë këtë sektorë, që të
përfitojë të gjitha leverditë e mundshme që ofrojnë këto tregje.
Sidoqoftë, qëllimi i këtijë punimi është që të vendosë një bazë fundamentale, dhe të krijojë pak a
shumë njohuritë bazë të të investuarit në tregje, jo që investimet të behen vetëm nëpër institucione
bankare, sepse egzistojnë shumë institucione dhe platforma të ndryshme ku mund të alokohen
fondet me një kthim, shumëfish më të madhë se sa interesi në depozita që ofron banka. Poashtu,
dëshirojë që ky punim të ngrisë vetëdijsimin tek indivivdë të ndryshëm, që ti investojnë të
kursyerat e tyre, në mënyrën më të mirë të mundshmë, që pas një kohë të caktuar maturimi,
investimi i bërë të ju kthehet shumëfish nga sa kanë investuar.
Përmes këtijë koncepti, qëllimi ynë kryesorë është që të na shpie në përfundimin e një pamje të
qartë, se tregjet e kapitalit luajnë rol të rëndësishëm në mbarëvajtjen dhe mirëqenien e njeriut,
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qoftë me dijenin apo pa dijenin tonë, prekin të gjitha sferat e jetës së njeriut duke bashkëjetuar dhe
bashkëvepruar me në, në një frymë.
Në punim, definohet i gjithë koncepti i tregut të kapitalit. Se si blihen letrat me vlerë të një tregu,
duke krijuar leverdi për të dy anët, si për investuesin poashtu edhe për kompaninë në fjale. Sa më
shumë fonde thithë një kompani, nga investuesit, qofshin individë, familje apo kolektivë, ajo më
këto fonde, do të këtë mundësi që të zhvillohet në të ardhmen duke krijuar vlerë për të gjithë
komunitetin lokal apo edhe në nivel rajoni.
Investuesi mundet mos të këtë informacionë për benefitet që sjell kompania me zhvillimin e saj,
me fondet që kane investuar dhe iu janë besuar asaj. Ata, përveq që marrin një kthim, mbas
maturimit të investimit, ata mundë të përfitojnë në shumë mënyra të ndryshmë pa dijenin e tyre,
nga kompania ku kanë investuar ata. Me fjalë të tjera, me investimet e tyre, do të vendosin themelet
e krijimit të një kompanie, që ndoshta do të egzistojë për një kohë, të gjatë që do të ju sjell benefite
edhe shumë pasardhsve të familjeve të tyre. Për ta kuptuar më mirë,aktivitet e tregut të kapitalit
dhe të gjitha instumenteve të saj, ne kemi shqyrtuar në detaje më të hollsishmë në kapitujtë më
poshtë, për vlerën dhe benefitet që sjell në mbarë vendin.
Poashtu, kemi shtjelluar se me cilin treg financiar operon, Republika e Kosovës dhe cilat
instrumente financiare përdorë që të zhvillojë ekonominë e saj. Kyresisht, në Kosovë për shkaqë
të proceseve të ndryshme qofshin ato ekonomike apo edhe joekonomike, vendi ynë ka ngecur
mbrapa me shumë gjëra. Si pasojë e ngecjeve, në të gjithë sektorët dhe proceset e ndryshmë, ngecje
ka pësuar edhe sektori i tregjeve të kapitalit. Një ekonomi solide, nuk mundë të funksionojë pa
instrumentet e saj financiare, që projektohen nga qeveritë si shtysa për ngjalljen dhe zhvillimin e
një shteti, me themele te forta. Andaj, në këtë aspekt, vendi ynë ka shumë punë për të bërë.
Forca e një shteti, matet me zhvillimin ekonomik të saj. Kosova, fatëkeqësisht, pas ngjarjeve që
ju janë shkaktuar, po has në telashe të mëdha, që ta zhvillojë sektorin ekonomik, edhe pse
egzistojnë të gjitha kushtet dhe kuadrot për ta quar shumë hapa përpara këtë vend. Sidoqoftë,e dhe
pse po ka një zhvillim të ngadalshëm, ajo ka një treg kapitali, ku emiton letra me vlerë kryesisht
bono të thesarit dhe obligacione.
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Si model shembull për ta krahasuar Repblikën e Kosovës, mirret shembull Sllovenia, si shtet i afërt
i rajonit, ndër këto shtetet që e rrethojnë Kosovën, që ka një ekonomi shumë të zhvilluar dhe
poashtu tregje financiarë funkisonale, dhe definohen struktura e tregut të saj, dhe pastaj bëhët
krahasimi më vendin tonë.
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2

SHQYRTIMI I LITERATURËS

Për ta definuar në detaje sa më të qarta dhe të nxirret esenca në mënyrën më të mirë të mundshme,
kapitullin aktual e kemi ndarë në mënyrë kronologjikë në disa pjësë,ku shqyrtohet literature për
konceptet kyqe si:Tregu i kapitalit dhe rendesia e tij, aktivitetet në kuadër të këtij tregu,
instrumentet që ngerthen në vete ky treg, analiza të ndryshmë, shkrime, etj

2.1. Qartësimi i Tregut të Kapitalit

Si fillim, do të defionojmë termin, veprimtarin dhe strukturen e tregut të kapitalit.
Tregu I kapitalit është treg financiar ku bëhen blerjet ose shitjet e pasurive financiare, pra pasurive,
siq janë :aksionet e kompanive, letrat me vlere me qëllimin e vetëm qëpas një kohe të caktuar, në
bazë së performimit ose maturimit të mirret një marzhë e caktuar e fitimit.
Pra,ky llojë tregu financiar transferon fondet nga një investitorë potencial me fonde të mjaftueshme
për investim, tek një tjetër palë të cilve ju nevojiten këto fonde.
Secili llojë I tregut të kapitalit, është krijuar në atë formë që të ju sigurojë kënaqesi dhe leverdi,
sipas kërkesave të pjesmarrve. Disa investitorë dëshirojnë që fondet e tyre të i investojnë në suaza
të shkurta kohore, kurse disa të tjerë deshirojnë që fondet e tyre të I investojnë në suaza më të gjata
kohore. Disa tregtarë të këtyre tregjeve marrin pësipër më shumë rrezik gjatë investimit, kurse disa
të tjerë mundohet ta shmangin rrezikun kur investojnë. Pra, ka disa lloje të ndryshme të tregjeve
ku investitorët munden ti investojnë fondet e tyre, dhe të zgjedhin strukture te maturitetit dhe
strukture tregtare të ndryshmë për fondet investuese të tyre. (Madura, 2009, fq.38-39).
Fondet e tregut të kapitalit
Letrat me vlere te tregut

0

Bonot dhe obligacionet

1 vjet për tu maturuar

Aksionet

30 vjet per tu
maturuar

Maturim i
paspecifikuar

Figura 1 Maturimi i fondeve te kapitalit
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(Mishkin,2004)
Pse duhet ti studiojmë tregjet e kapitalit?
Tregjet e kapitalit që përfshijnë obligacionet dhe aksionet jane vitale për një ekonomi të madhe
dhe efikase, sepse i kanalizojnë fondet nga ata njërzë të cilët nuk dijnë së si ti shfrytzojnë ose të
vjelin të mirat nga fondet e tyre, dhe ti adresojnë këto fonde drejtë atyrë që i perdorin për të
gjeneruar të hyra.
Veqanarishtë, duhet të theksojmë që tregjet e kapitalit janë fakotrë kyqë dhe relevantë për një
rritje produktive të një ekonomie, dhe një treg i kapitalit i cili performon shumë dobët ka një
performancë ekonomie të varfër.
Një leter me vlerë është një instrument financiar që garanton poseduesin që kur ky instrument të
arrijë maturimin në ta ardhmen, ta marrë investimin e berë për letren me vlerë duke marrë poashtu
edhe interesin për kohen e maturimit, mbi vleren investuese që ka berë. Kurse, një obligacionë
është një instrument financiarë, e cila i premton poseduesit se do të marrë në mënyrë periodike
interesin e caktuar, për një periudhë të caktuar mbi investimin e tij të bërë.
Tregu i obligacioneve, ka rëndësin e tijë të veqantë,në zingjirin e aktiviteteve ekonomike të një
vendi, sepse lejon korporatat ose qeveritë të marrin hua nga investitorët për ti financuar projektet
e tyre, një normë te caktuar interesi në këmbim.
Normat e interesit, zënë vend të rëndësishëm, në nivele të ndryshmë.Në nivelin personal, normat
e larta të interesit, të pengojnë ta blesh një shtëpi,veturë apo ndonjë investim në biznes. E kunderta,
nësë norma e interesitë do të ishtë më e lartë, në depozita bankarë për afatizimin e fondeve
personale, kërkesat do të ishin të mëdha për afatzimin e fondeve nga individë të ndryshëm. Në një
aspektë më të gjerë, normat e interesit kanë ndikim në mirqenjen e tërsishmë të ekonomisë, për
arsye se ndikojnë direktazi jo vetem në konsumatorin, mirpo prek edhe një pjesë të mirë të
bizneseve, për investimet e tyre për produktivitet dhe profitabilitet. (Mishkin,2004, fq 41-42)
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2.1.1.Funksioni i Tregut të kapitalit
Në këtë pjesë të ketij kapitulli do të definojmë funksionet e tregut të kapitalit, ku do të analizojmë
se si rrjedhin investimet në këto tregje, duke e prezentuar poashtu në mënyrë grafike.
Teorikisht, janë familjet dhe instucionet që investojnë, në këto tregje permës skemave dhe
rrjetëzimeve të ndryshme, që i ofron tregu i kapitalit. Pra, marrim shembull familjet kosovare që
kanë individë të punësuar nëpër institucione të ndryshme, ku një pjesë nga të ardhurat e tyre ndahen
dhe investohen në fondacione të pensionit(psh : Trusti i Kosovës), që pasi që të arrijnë një moshë
të caktuar dhe të arrijnë moshën e pensionit të kanë mjete financiare, që të mbahen me investimet
e bëra gjatë periudhave kur kanë qenë në mardhenie pune.
Pas investimeve të marra nga klientet e saj, fondet e pensioneve (Trusti i Kosovës) me mjetet e
grumbulluara, i investojnë këto mjete nëper tregjet e kapitalit. Pra, në këtë etap, (Trusti i Kosovës),
i alokon mjetet e saj duke i shperndarë investimet e saj psh, në tregjet e aksioneve të kompanive
me renome, që gjenrojnë të hyra, duke i tejkaluar pritjet dhe fitimet e tyre vit pas viti.
Marrim shembull; Nese Trusti ka investuar një pjësë së të hyrave të saj, pra 10.000$ në kompaninë
NETFLIX në vitin 2002, kur NETFLIX ka shpallë (IPO-Initial Public Offering) e saj në vitin
2002 për vetem 15$ për aksionë. Pra, atë ditë më këtë investim të bërë Trusti i Kosoves do të
posedonte 666 aksione të kompanisë NETFLIX.
(10.000$ / 15$=666 Aksione)
Që nga viti 2002, NETFLIX ka bërë një 2 për 1 aksion (ndarje të aksioneve)dhe një 7 për 1 aksionë.
Një ndarje pra 2 për 1 bëhet në mënyrë që aksionet e asaj kompanie, të jenë të tërheqshme për
investitorët e ri.
Pas ndarjes së aksioneve, 2 për 1 dhe 7 për 1, aksionet e Trustit së Kosovës në kompaninë
NETFLIX në vitin 2019 do të ishin kështu:
(10.000$ / 15$ per aksion=666 aksione)
666 aksione x 2 për 1 x 7 për 1 =9,234 aksionë.
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Nga kjo, konkludojmë se në vitin 2019 Trusti posedon 9,234 aksione pas ndarjeve gjatë viteve.
Sot NETFLIX kap vlerën për një aksion rreth 319,7$.
9,234 x 319,7 = 2,952,110 $
Kjo strategji i ndihmon dhe bëhet që, të mos rrijnë parat dhe të ju humb vlera në kohë,dhe pas
maturimit të këtyre investimeve që behen të mirret interesi krahas investimit të bërë, që për Trustin
e Kosovës, eshte fitim nga investimet e bëra.
“Tregjet e Kapitalit performojnë duke i kanalizuar të ardhurat ose fondet, fonde të cilat ata janë të
gatshëm ti investojnë për shkak të teprices me arsyen e vetme të marrin një shumë e cila quhet
interes gjatë përfundimit të maturimit të investimit në fund.”(Mishkin,2004, fq 62-63)

Financat Indirekte
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Financat
Ndërmjetësuese

FONDET
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FONDET
Huazuesit – Kursimtaret
1.Familjet
2.Firmat Biznesore

FONDET
FONDET

Tregu

FONDET

Financiar

3.Qeveria
4.Të huajtë

Huamarrësit -Blersit
1.Firmat Biznesore
2.Qeveria
3.Familjet

FINANCAT DIREKTE

4.Të huajtë

Figura 2 Financat Indirekte (Mishkin,2004)
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2.1.2.Struktura e Tregut të Kapitalit
Në këtë pjesë, të kësaj teme ne do të definojmë strukturen e tregut të kapitalit,cfarë instrumentesh
përdorë ky treg për ta rritur kapitalit dhe thithur fondet qarkulluese të këtij tregu, dhe do të
defionojmë me qartësishtë në sa nën tregje ndahet ky treg.
Fillimisht, pas shqyrtimit dhe analizes se definimit dhe funksionit të tregut të kapitalit, ne do të
krijojmë një pamje të qartë se si në thelb duket dhe ndahet në strukturë ky treg. Si të gjitha tregjet
që operojnë me strategji dhe instrumente të llojëllojshmë, poashtu edhe ky treg ka instrumentet e
tij, me të cila instrumente thith fondet për qarkullimin e investimeve në këtë treg.
Saktesishtë nga vendi dhe struktura e tij ku operon, mundë të zbërthehet në dy mënyra:
1.Tregu i mbrendshëm
2.Tregu external ose i jashtëm.
1.Tregu i mbrendshem, ose tregu nacional përbehet nga tregu vendor dhe ai i huaj.
Në tregun vendorë, emetohen të gjitha letrat me vlerë të atij vendi duke bërë shkëmbimë dhe
investime nga banorët residual të vendit përkatës. Në tregun e huaj, emetohen të gjitha letrat me
vlerë të atij vendi duke bërë shkembime dhe investime nga banorët jo residual të atij vendi
përkatës. Marrim shembull, kompaninë Toyota, e cila i lëshon letrat e saj me vlerë dhe i tregton
këto jashtë tregut të kapitalit të Japonisë. Ky llojë tregu ndryshe quhet edhe Yankee Market, nga
Amerikanët.
2.Tregu i jashtëm, një tjetër sektor i një tregu financiar të një vendi është edhe tregu i jashtëm.Në
këtë treg, emetohen të gjitha letrat me vlerë,aksione, obligacione, të një vendi të huaj. Marrim
shembull, një individë me banim në Kosovë, blen 30 aksionë të kompanisë Coca-cola.
(Fabozzi,2009 fq 4)
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Letrat që tregtohen në Tregun e Kapitalit
Sipas përshkrimit në kapitujtë paraprak, që definuam më qartësishtë rolin e tregut të kapitalit, në
këtë seksion do të përshkruajm të gjitha letrat me vlerë që tregtohen në këtë treg financiar, dhe do
ti analizojmë pjesë për pjesë, secilën ngapak.
Secila letër me vlerë ka tendencën e saj specifike të kthimit dhe rrezikut të saj. Sa më i paqartë
kthimi i investimit, aq më i madhëështë edhe rreziku për këtë kthim. Kur investitorët, marrim
shembull, kanë fonde në dispozicionë për një periudhe të shkurtë kohë(1 vitë), ata tregtojnë bonotë
e thesaritë, dhe kanë informacionë të sakta se cili do të jëtë kthimi në investimin e bërë. Krahas
saj, e kunderta, nëse ky investitorë dëshironë dhe ka këto fondë ne dispozicionë, për të rrezikuar
kthimë më të lartë në investim, athërë tregtonë letrat me vlerë të borxheve të lëshuara nga firmat
biznesore, mirpo këtu egziston rreziku, që fondet e investuara të mos i kthehen asnjëhere, nese
firma në te cilën ka investuar të bankrotojë.
Pra, investitorët zgjedhin me kujdes rrezikun të cilin,janë të gatshëm që të marrin përsipër dhe të
paguajnë për të, duke i bërë disa letra me vlerë më të favorshme për ti tregtuar krahas letrave tjera
të lëshura në këtë treg.
Normalisht, investitorët tentojnë që të balancojnë objektivinë e kthimit sa më të lartë, me
preferenca të veqanta, me risk dhe liquiditet sa më te vogël. Kurse, disa investitorë tjerë, tentojnë
duke marrë rrezik, të investojnë në letra me vlerë me risk më të madhë,duke shpresuar që kthimi
për investim të jetë sa më i madhë ne favorë të tyre.
Letrat me vlerë klasifikohen në tri mënyra:Letrat me vlerë të parasë, letrat me vlerë të kapitalit,
dhe letrat me vlerë të deriavativave.
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Letrat me vlerë te tregut të parave
Zakonisht këto letra me vlerë, kanë maturim deri në 1 vit ose më pak se 1 vit. Këto letra, krahasuar
me letra të tjera, kërkojnë shuma të medha të parasë për tu blerë, pra kanë nivele të medha të
kërkeses së liquiditetit.
Për nga aspekti i riskut të investimit, këto letra pothuajse kanë gjasa të vogla dështimi, duke i bërë
të favorshme në treg, mirpo edhe kthimi i tyre nuk është shumë i madh krahasuar me letrat tjera,
vetem se kthimi nga investimet në keto letra është i sigurte.
Llojet e letrave të parasë perfshijnë: Bonot e thesarit (të lëshuara nga BQK ose nga departamenti i
Thesarit), Letrat komerciale (që lëshohen nga korporatat e ndryshme), dhe qertifikatat në depozita
(të lëshuara nga departamenti i depozitave).(Madura,2009, fq.41-51)

Letrat me vlerë tregut të kapitalit
Këto letra, krahasuar me letrat e mëparshme,kanë tendencë të maturimit, në më shumë se 1 vit,
dhe zakonisht këto llojë të letrave me vlerë, emetohen për te financuar blerjet e ndryshme, te
aseteve kapitale, si ndërtesave, paisjeve të ndryshmë ose makinerive,që ju ndihmojnë qeverive ose
korporatave,gjenerimin e të hyrave.
Egzistojnë tri llojë të këtyre letrave me vlerë:Obligacionet,Hipotekat dhe Aksionet.
Obligacionet - jane letra që kanë periudhe të maturimit për një periudhë me te gjatë kohore, të
emetuara nga qeveritë ose korporatat e ndryshme,për të financuar proceset e tyre.Ato i sigurojnë,
investuesit një kthim interesi në formë të kuponit, cdo 6 muaj.
Meqense, bligacionet pasqyrojnë ose figurojnë më mirë të themi si borxhe, ato specifikohen në
fillimë me të gjitha detajet e kohës së maturimit dhe përqindjes së kthimit në interes, për
investitorët që dëshirojnë ti blejnë.
Hipotekat – janë borxhe afatgjata, të krijuara për të blerë patundshmëri. Disa hipoteka munden me
qenë, më të rrezikshme se hipotekat e tjera. Kreditorët, tentojnë që ti kthejnë huatë, duke përdorurë
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kritere të ndryshme vlersimesh. Kur ata marrin të gjitha informacionet e nevojshme për klientin,
ata vendosin në fundë nese, klienti përmbush ose plotëson kriteret e kualifikuara, për të ja lëshuar
hipoteken apo jo.
Aksionet – paraqesin një pjesë të pronësisë, së një korporatë të lëshuara nga vet ajo. Keto letra
janë të klasifikuara në treg të kapitalit, për arsyen e vetme, se nuk kanë kohë të maturimit, dhe ju
sherbejnë korporatavë për të rritur kapitalin e tyrë, në mënyrë te zgjerimit të saj për prodhimin e
linjave të reja të produkteve, që të perfojmojnë sa më mirë ne tregun e bursave. Pra, janë resurse
afatgjatë për thithjen e fondeve, për një koroporatë.
Strategji e disa korporatave të medha, që gjenerojnë të hyra masive, iu shpëerndajnë një pjesë nga
te ardhurat e tyrë për një përiudhë 3 mujorshë, mbajtesitë së aksioneve në formë të dividendes.
Kurse disa korporata tjera, i mbajnë këto të hyra, në mënyrë që të zgjerohën dhe të rriten me tutjë.
Kur korporatat rriten dhe vlera e tyre rritet, vlera e aksionitë të korporatës rritet njëtrajtësishtë, dhe
investitoret kanë mundësi të fitojnë një pjesë te fitimit kapital të asaj korporate, duke i shitur ato
aksionë me cmimë më të lartë se sa i kanë blerë në fillim.(Madura,2009 fq.41-51)
Në vijim, do marrim një shembull se sa do te ishte kthimi,nese do të kishim investuar në kompaninë
CISCO në vitin 1990.

Figura 3 Informacionet momentale per nje aksion te kompanise CISCO
(Yahoo,2019)
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CISCO ka shpallër IPO e saj ne vitin 1990, me 22$ për aksion.1 0.000$ të investuara në këtë
kompani, do të siguronin 454 aksione atë kohë. Që nga viti 1990 CISCO ka bërë 9 ndarje të vlerës
së aksioneve të saj, (2-3/2për aksion dhe 7 – 2/1 për aksionë).
(Ndarja 2/1 per aksion,ofron hisedarit dyfishin e aksioneve duke ia pergjysmuar vleren)
Marrim shembull:
454 x 2 x 2 x 2 x 2 x 2 x 2 x 2 x 1.5 x 1.5 = 130.752 aksione në vitin 2018.
Pra, tash në vitin 2018, pronsia e 454 aksioneve origjinale të investuara ne CISCO do të dukej
kështu pas ndajres – 130,752 aksione.
Sot, CISCO ka vlerë për një aksion rreth 32$, që i bie që investimi i bërë në vitin 1990 në këtë
kompani, të kishtë vlerë sot rreth 4,184,064$.
CISCO paguan poashtu dividend vjetore prej 1,32$ për aksionë, që kishte me sjellë të hyra vjetore
prej 172,592$.
( 1.32$ x130,752 aksione = 172,592$/në vit)
Pra, një investim në vitin 1990, në shumë prej 10.000$, në tregun e letrave me vlerë të aksioneve,
në kompaninë CISCO sot do të vlente rreth 4,184,064$ pa perfshi dividenten vjetore të inkasuar
nga mbajtja e aksioneve të kësaj kompanie.
E kunderta e asaj që thamë me heret, është që investitori mundë të përjetojë kthim negativë nese
kompania, performon negativisht, ose më keq ta humbas vleren e investuar nëse nuk e përcjell
performancen e kompanisë nëse gjindet buzë bankrotimit.
Letrat me vlerë te tregut të Derivativave
Derivativat janë poashtu letra me vlerë që tregtohen në tregjet e kapitalit. Këto llojë letrash me
vlerë, janë kontrata financiare,vlera e së cilave nxirret, prej vlerës themelorë të aseteve të një
koroporate të caktuar. Shumica e derivativave, i aktivizojnë investitorët të bien pre e spekulimeve
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dhe të mos kontrollojnë siq duhet menaxhimin e rriskut, gjatë vendimarrjës për investimin e
planifikuar.(Madura,2009, fq 41-51)

2.2 Përshkrimi operativ i tregut të kapitalit në Rebulikën e Kosovës

Kapitulli në vazhdim do të përshkruaj tregun e Kapitalit të Kosovës, si funksionon ai, sa është i
zhvilluar,cilat janë letrat me vlerë që tregtohen në këtë vend, sa janë njerzitë të informuar për këtë
llojë tregu dhe veqanarishtë do të definohet qartë se si ky treg mundë ti ndihmojë, në mënyrë
direkte për zhvillimin e ekonomisë së Republikës së Kosovës.
Fatkeqësishtë, (fraza e cila më duhet të përdorë, e që e cila frazë në kuptimin e saj është pak e
dëshiruar në tërsi, për hyrjen në këtë kapitull, të kësaj qështjë me rendesi të madhe), në Republikën
e Kosovës, ky treg është shumë pak i zhvilluar, me mundësi të vogla investuese nga ana e
personave me fonde të vogla, kryesisht ekonomisë familjare, duke mos ju ofruar qasje në këto
tregje, për shkaqe të mos zhvillimit dhe mos ipjes së hapsirës dhe vëmendjes së duhur nga ana e
qeverisë sonë, për implementimin dhe futjes në funksion të kuadrave të kësaj fushe, për krijimin e
tregjeve tjera me potencial investues, të cilat do të sjellnin benefite për banorët e këtij vendi, nga
investimi i bërë në këto tregje.
Me, qasjen e ekonomisë familjare, personave të rinjë me të kursyerat e tyre, ne keto tregje, dhe
sidomos faktorë shumë të veqantë që vlen të ceket, remitancat nga diaspora, qëështë njera nga
resurset kryesore të Republikës së Kosovës, me mbledhjen e ketyre fondeve dhe investimit të tyre
shembull në letrat me vlerë të aksioneve të kompanive tona të cilat pas shpalles së tyrë në bursen
e Kosoves, nese do të kishte një të tillë gjithmonë, sepse nuk egziston, jo vetem se kjo kategori që
theksuam më lartë do ti kthente investimet e tyre, mirpo do të ju ipte një mundësi e mirë të gjitha
këtyre kompanive që do të thithshin fonde per zhvillimin e produkteve dhe shërbimeve të reja, për
zhvillimin e tyre jo vetem, përbrenda Kosovës mirpo me bindje them se do të ishin lider edhe në
rajon, duke ju bërë konkurencë edhe firmave me renomë në të gjithë rajonin.
Kjo poashtu, ndihmonë shumë edhe qeverinë tonë në aspektinë,e punsimeve. Krahas mundësise
së rritjes për kompanitë, që theksuam më lartë, do të ulej përqinjda e papunësisë në vend, ku dihet
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që shkalla e papunësisë tek ne është shumë e madhe, pra do të mundësohej hapja e vendeve të reja
të punës, për shumë të rinjë.
Faktorë tjetër shumë i rëndësishem, që posedon vendi ynë është, fuqia e re puntore. Me zhvillimin
e kompanive, me fondet që do të ishin investuar tek to, do të zhdukej edhe aventura shekullore e
migrimit të shumë Kosovarve që, tentojnë cdo ditë, të largohen nga ky vend, për arsyen e vetme
që të prosperojnë në jëtë, dhe ta krijojnë një jetë sa më të mirë per ta fillimishtë dhe për brezat ne
vazhdim, në kontinentet tjera të botës.
Nëse, vendi ynë nuk do të ndërmarë hapa, drejt ngjalljes së ekonomisë,funkisonimin dhe
implementimit e instumenteve ekonomike, hapjen e reja të vendeve të punës,e tj do të përballet
me një krizë të fuqisë puntorë, gjatë vitetve në vijim, pas marrjes së vendimit për liberalizim të
vizave. Kjo do të ishte dëm fatalë në disfavor, të Republikës së Kosovës, ku do të stagnonte
zhvillimin ekonomik dhe do të duhej vite të tjera që vendi ynë të ketë këtë fuqi puntore, që ka sot.
Gjatë periudhës së sezonit dimrorë dhe pranverorë, Kosova përballet poashtu edhe nga
moslikuiditeti dhe qarkullimi jo i mjaftueshëm i parasë në treg. Tregjet financiare do të ishin, një
pjesë të themi e enigmes, qe do të bashkonte shumë pjesë tjera deri tek krijimi i tërë enigmës, për
ta finalizuar konsolidimin e një shteti të fortë ekonomikisht.Me mundësinë e implementimit, të
këtyre tregjeve, dhe të gjitha ato që i cekëm më lartë, Kosova në mënyrën më të mirë të mundshme,
do të mundë të qarkullonte paranë e sajë, përbrenda rajonit dhe do të eleminonte mundësinë e
largimitë të parasë duke e dërguar jashtë dhe ti fuqizojë ekonomikishtë vendet tjera. Kështu, do të
kishtë vazhdimisht likuiditet mbrenda rajonit, pa u bazuar dhe shpresuar se remitancat gjatë
sezones së veres dhe një pjese te vjeshtës, do të sjellnin likuiditet për banorët e vendit tonë.
Marrim shembull: Nëse gjatë investimit të bërë në kompanitë tona, që do të ishin të listuara në
bursen e vendit tonë, këto kompani të gjeneronin të hyra dhe të ishin profitabile, atëhere do të
krijohej efekti domino, i aktivizimit të tërë sektorit dhe ngjalljes ekonomike, duke perfshirë edhe
turizmin, dhe shumë fusha tjera. Pra, me fuqizimin e njërit krahë, do të fuqizohej edhe krahu tjeter.
Ndërkohë, me rastin e fuqizimitë te korporatave tona,ato do të kishin kapacitet të panumerta, që të
blinin asete që do të shërbenin për ta fuqizuar sektorin e turizmit. Pra, nese një firmë e Kosvës,
shembull XYZ do të blinte tërë, asetet e Brezovicës, dhe ta funksionalizojë atë dhe ta zhvillojë atë
me teknlogjinë e funditë për skijim, duke krijuar pista të reja, atraksione të reja, në atë zonë do të
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ishin hapur shumë biznese lokale, si hotele dhe lokale tjera biznesore të asaj fushe, pra, jo vetëm
se do të krijoheshin firma të reja, në Kosovë, mirpo do të behej qender me renome e turizmitë në
rajonë që do të thithte investime tjera nga vendet e tjera të botës, që do të sjellte fitime dhe rritje
të likuiditetit të parasë mbrenda rajonit për vitet të tëra. Kjo, do të kishte parandaluar shkuarjen e
banorve tanë, nëper vende tjera duke i sjell tërë ato fonde, në atë pikë atraksioni, dhe do të kishte
parandaluar poashtu,shitjen dhe menaxhimin e saj, drejt firmave të huaja, që do të ishte fatale për
vendin tonë.
Në mos qasjen e mjaftueshme për të mbledhur informacione të hollsishme dhe të bollshme, rreth
letrave me vlerë që tregu në Kosovë operon, kjo pjesë nuk do të jëtë shumë e gjerë mirpo do të
përfshijë vetëm ato pikat më kqye, qe kanë pas mundësi me u siguru, nga web faqet dhe artikujt e
ndryshem.
Edhe Republika e Kosovës, si vendet e tjera në rajonë,ndonëse nuk e ka tregun e kapitalit të
avancuar, ofron letra me vlerë. Këto letra me vlerë kryesishtë të ofruara nga Thesari i Kosovës ose
më mirë të themi nga vetë qeveria, që janë më të ofruarat janë letra me vlerë si:
1.Bonot e Thesarit
2.Obligacionet (Borxhet Publike).
Në këto letra me vlerë, kufizohet qasja e pjesmarrjes së kujtdo, pra kryesisht, letrat me vlerë që
ofron qeveria blihen nga njesitë biznesore të fuqishme ose nga përfaqësitë e huaja që operojnë në
Kosovë.
Në vazhdim të këtij shkrimi, pas definimit se si bëhët procedura deri tek, blerja e një obligacioni,
do të paraqesim edhe një Obligacionë të vitit 2019.
Procedurat për blerjen e një letre me vlerë –Obligacion për një tre mujorë, fillojnë në momentin
kur qeveria merr vendim, bashkë me BQK-(Bankën Qendrore të Kosovës), për lëshurajen e një
shumë të caktuar të letrave me vlerë në treg, shumë e cila zakonishtë është ne shifren e milonave.
Pastaj, pas marrjes së vendimit dhe miratimit të këtij procesi, bëhet shpallja e ankandit, duke i
njoftuar përmes faqes zyrtare të BQK. Në vijim, do të shohim,s e si duket një proces i shpalljes së
ankaniditë për një Obligacion.
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Figura 4 Dokumentacioni i nje letre me vlere te Republikes se Kosoves
(MF-RKS-GOV.NET, 2019)
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Pasi, që behet shpallja e ankandit, procesohen ofertat me kushtet më të volitshme që përzgjedh
Ministria e Financave. Pas dorzimitë të ofertave, bëhet përzgjedhja e tyre siq thamë, dhe pas një
jave, dalin rezultatet me të gjitha detajet e hollsishme dhe kumtohen të gjithë individët, që iu janë
pranuar ofertat dhe atyre që iu janë refuzuar. Pastaj ju jepet e drejta, nga MF njërës nga bankat
komerciale për ta kryer transkaksionin në fjalë.

Figura 5 Rezultatet e ankandit per Obligacionin Qeveritar - 2 Vite
(MF-RKS-GOV.NET, 2019)

Pra, siq shihet ky obligacion ka kohë maturimi deri në 2 vite. Shuma e ofruar nga qeveria, është
20.000.000 $, me normë kuponi prej 1.60%. Nga rezultatet për ankandin vrejmë se, gjithsej oferta
konkuruese te dorzuarara janë, 46,350,000$, kurse nga kjo shumë e ofertuar, janë pranuar gjithsej
18,850,000$. Aty figuron edhe norma maksimale e kuponitë e pranuar, 1.80% dhe më e vogla rreth
1,70%.
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Siq e cekëm edhe në kapitujtë më lartë, nga mos zhvillimi i këtij tregu në Kosovë, këto janë letrat
me vlerë që ofron kryesishtë vendi ynë, e që janë të mangta për një zhvillim adekuat cilësorë, të
një tregu të kapitalit, për një ekonomi të një vendi që dëshironë të arrin majat e leverdive
tëperfitimeve ekonomike.

2.3 Definimi dhe analizimi i tregut të kapitalit në Slloveni
Në këtë pjesë do të mirret shembull njera nga vendet e rajonit, Sllovenia, me qëllimin e vetëm që
të behet krahasimi në mes dy tregjeve të kapitalitë, atijë Kosovar me atë Slloven. Do të tregohet
zhvillimi i këtij tregu, sa është aktiv ky treg, strukturen e tijë, sa është kapitali total në vitin që lam
pasë, kush janë investuesit më të mëdhenjë, cilat letra me vlerë ofron ky treg, etj.
Në vijimë, do të përshkruajmë tregun e kapitalit Sllovenë.
Sllovenia si shtetë më njërën nga ekonomitë më të zhvilluara në rajonë, dhe me një strukturë dhe
definim të mirë-orienturar të tregjeve financiare, krahas shteteve të Ballkanit dhe disa nga shteteve
sllave pa përfshirë Rusinë, ka të zhvilluar shumë mirë tregun e saj të kapitalit. Kundrejt vendeve
europiane, edhe pse si ekonomi dhe vend i zhvilluar, me të ardhuara prej 25.651$ për kokë
banori(GDP për kapita), ajo mbetet mbrapa këtyre vendeve, mirpo duhet krenuar me arritjet e saj
në këtë fushë.(Trading Economics, 2019)
Sllovenia, si një vend me fuqi dhe strukturë tejet mirë, të definuar të tregut të saj,me fuqizimin e
ekonomisë përmes evualuimit të instumenteve financiarë, ka bërë që punësimi të shenojë rritje vitë
pas viti, sidomos në pjesën e sektorit privatë, duke zbritur përqindjen e papunësisë vitë pas viti, në
shkallët më të ulta të regjistruara ndonjëhërë, në 10 vitet e fundit.Ky është faktorë jetësorë për
zhvillimin e një ekonomie, profitabile dhe të sukseshme.
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Në paragrafin më poshtë do të përshkruajmë dhe do të strukturojmë, se si duket tregu i kapitalit
dhe cilat letra me vlerë i ofron tregu slloven.
Operatori që rregullon, tregun Slloven është një kompani publike që quhet Ljublanska Stock
Exchange ose Ljublanska Borza, e cila u krijua në vitin 1989 . (Invest Slovenia,2019)
Të definojmë se qka janë bursat dhe cili është funksioni i tyre;
Bursa është institucionë, organizatë, ose asosiacion në të cilin krijohet ose drejtohet një treg, ku
letrat me vlerë, aksionet, kontratat, bonot e thesarit, opcionet ose derivatet tregtohen. Blerësit dhe
shitësitë, vijnë njëherazi për të tregtuar, gjatë ditëve të javes (zakonisht nga e hëna deri të premten),
gjatë një orari specifik të kohës. Bursat përmbajnë rregulla dhe ligje, mbi firmat dhe
ndërmjetësuesit, me të cilat bashkpunojnë. (The Balance,2019)
Në vitin 2009, LJSE bëhet pjesë e Marketit Regjional për zhvillim të Europës së Lindjes dhe asaj
qendror, dhe pastaj edhe pjesë e CEESEG. Sipas, kësaj burse misioni i tyre është që të sigurojnë
një treg të kapitalit sa më efiqient,të sigurtë, dhe funksional të operimit të tij.
Qëllimet Strategjike të LJSE
•

Të sigurojnë liquiditet për tregun vendorë

•

Të arrijnë krhasushmëri dhe njohjë internacionale në tregjet tjera

•

Të rritin investimet dhe prezencen e investorve të huaj

•

Të mbajnë nivel të lartë të kualitetit, organizimit dhe rregullimit të tregut

•

Të krijojnë një lidhje të qëndrueshme mes firmave dhe kompanive investuese

•

Të rritin efikasitetin dhe performancën e tregut (LJSE – Ljublanska Stock Exchange )

Pra, e gjithë bërthama e bursës,është që të ju sigurojë kushtet e duhura, të përshtatjes së kërkesesë
dhe ofertës tek këto letra me vlerë dhe ne instrumentet tjera financiare, që ofron kjo bursë. Kapital
aksionar i kësaj burse është 1.400.893$. LJSE duhet të perforojmë në kuadër të këtyre aktiviteteve:
•

Të operojë tregun e bursës në instrumente financiare,për të cilat ka marrë akreditim nga
Agjensia.
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•

Publikojë cmimet e instrumentëve financiare

•

Të japin informaicon mbi ofertën dhe kërkesen,vlerat e tregut dhe të dhënat tjera mbi
instrumentet financiare

•

Të kryjë hulumtime dhe analiza të tregut financiar

•

Të ofrojë sherbime teknike për ta mbështetur tregtinë

•

Të operojë një CSI. (LJSE – Ljublanska Stock Exchange )

2.3.1 Segmentimi i LJSE (Ljublanska Borza)
Në

vijim,

do

ta

paraqesim

strukturen

me

të

cilen

operon

LJSE.

Tregu kryesor

Tregu i kapitalit

Tregu standard

Tregu hyrës

Tregu Plus
Tregu i fondeve
Tregu gjeneral

Obligacionet
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Tregu i fondeve të
mbyllura

Qertifikatat
Tregu i produkteve të
strukturuara

Garancionet
Të drejtat

Figura 6 Struktura operuses e LJSE
(LJSE,2018)
Për tu listuar në ndonjërin nga këto tregje në bursën e LJSE, letrat me vlerë duhet ti plotësojnë
këto kushte.
•

Të jetë i vërtetuar statusi ligjor i kompanisë.

•

Inkorporimi i kompanisë dhe statusi ligjor janë në përputhje me rregulloret e vendit të zyrës
së tij të regjistruar.

•

Publikimin e prospektit dhe informacione të tjera.

•

Publikimi i detyrueshëm i prospektit, në përputhje me Tregjet Sllovene në Aktin e
instrumenteve Financiare (ZTFI), dhe marrjen e vendimit që miraton prospektin e nxjerrë
nga Agjencia.

•

Në rast të përjashtimit nga publikimi i prospektit sipas ZTFI, një deklaratë e nënshkruar
për përdorimin e përjashtimit nga publikimi i prospektit.

•

Letrat me vlerë janë lirisht të transferueshme.

•

Lëshimin e letrave me vlerë dhe zgjidhjen e tregtisë në këto letra me vlerë.

•

Letrat me vlerë të emetuara të jane të vlefshme, dhe kushtet për një zgjidhje të besueshme
të tregëtisë në këto letra me vlerë të jenetëplotësuara.

Në kuadër të tregut kryesorë, të tregut të kapitalitë Slloven, bëjnë pjesë të gjitha kompanitë më në
zë dhe me profitabilitet dhe reputacionë të gjerë të Sllovenisë, të njohura për transparencen dhe
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likuiditetin e tyrë që ofrojnë dhe posedojnë. Ky treg, ose më mirë të themi në këtë treg listohen të
gjitha kompanitë të cilat, tregojnë transparencë dhe cilësi në sherbimet që iu ofrojnë klientëve,
duke i bërë kompanitë që janë të listuar të krahasueshme me kompanitë tjera ndërkombetare në
fushen ku operojnë.
Ky llojë tregu, kërkonë standarde shtesë të raportimitë nga kompanitë e listuara, që të ofrojë
transparencë dhe informata sa më të sakta në cdo kohë.Ato duhet të përmbushin standarde shtesë
për të qenë pjesë e këtijë tregu.
•

Raportimi sipas Standardeve Ndërkombëtare të Raportimit Financiar (SNRF)

•

Publikimi i pasqyrave tremujore

•

Publikimi i deklaratës së pajtueshmërisë me Kodin e Qeverisjes së Korporatave

•

Raportimi në gjuhën angleze, duke rritur dukshmërinë e tyre ndërkombëtare dhe
përputhshmëria me Udhëzimet e Shkëmbimit për Shpalosjen.

Krahas, letrave me vlerë të listuara në tregjet e tjera, aksionet e tregut kryesor po bëhen gjithmonë
e më shumë likuide, pasi ato kanë kritere më të ashpëra të likuiditetit.Kjo, për shkakë të rritjes së
volumit tregtues, numrit të madhë të marrveshjeve,etj, që po i shqetëson në masë të gjerë
investitorët për shkak të kostove të ulta të këtyre marrveshjeve.
Tabela 1 Kriteret kuantitative te nje aksioni ordiner
Kriteret kuantiative

Vitet operuese

3

Deklaratat financiare

Raportet finaciare të audituara për 3 vite

Vlera minimale e kapitalit

10 M EUR

Shpërndarja e klasës së aksionevenë publik min. 25 %

Klasa e aksioneve

Aksionet ordinere që iu mundësojnë mbajtëseve një votë
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Krahas tregut kryesor,bursa sllovene operon edhe me tregun standard ku ju mundëson kompanive
lisitimin e tyre në treg, në pajtueshmëri dhe mbështetje me të gjitha kushtet e hyrjes në këtë treg.
Ato duhen të përmbushin disa norma të legjislacioneve sllovene, mirpo nuk ka kritere të caktuara,
që kompanitë ti përmbushinë për tu listuar në treg.
2.4 Krahasimi i tregut kapital të Kosovës me atë Slloven
Për shkaqe ekonomiko – politike, Republika e Kosovës kryesisht operon me një treg financiar
relativisht të dobët,duke mos pasur qasje kushdo për investime.E gjitha ajo qka ofronin
institucionet qeveritare ishin bonot e thesarit dhe obligacionet, që lëshoheshin me një periudhë më
të gjatë maturimi, gjë e cila bënë që pjesa e shtreses së mesme të mos ketë qasje për të alokuar
fondet e tyre, për shkak të shumave hyrse të larta. Kjo bënë që zhvillimi ekonomikë i vendit të
varet nga shumë faktorë tjera ekonomikë, e arsyeja e ketijë stagnimi është, mos zhvillimi i tregjeve
të kapitalit. Nësë, tregjet në Kosovë do të ishin aktive në potencialet e tyre të plota, do të ishtë
faktorë kyq zingjirorë ku do të kishin të gjithë leverdi, e veqanarishtë Republika e Kosovës, pra
popullsia dhe ekonomia e saj.
Kundrejt, tregut kapital të Republikës së Kosovës, tregu Slloven operon në kapacitetet e plota të
veta, duke ia mundësuar zhvillim të hovshëm ekonimik si kompanive të listuara në të poashtu
vendit të tij. Përveq,letrave me vlerë që lëshoheshin nga qeveria, Sllovenia ka edhe bursen e saj,
bursë të cilen Kosova nuk e ka, ku i mundësonte kompanive Sllovene të listoheshin dhe aksionet
e tyre të dalin publikisht për tu blerë, që ju mundëson të zhvillohen ekonomikisht dhe të krijojnë
dhe gjenerojnë vazhdimisht vende të reja punë, që ndikon drejperdrejt në zhvillimin ekonimik
Slloven dhe e liston atë në njërin nga shtetet me të ardhura relativisht të larta për kokë banori, dhe
me një ndër ekonomitë më të forta në rajonin e Ballkanit, duke krahasuar dhe qëndruar mirë
ekonomiksht edhe me disa shtetet europiane.
Me krahasim e sapo bërë shpresojë, që Republika e Kosovës në të ardhmen e afërt të anagazhojë
të gjithë spektrin e saj intelektual për formimin e ketyrë tregjeve të Kapitalit, për zhvillmin e vendit
tonë, dhe shpresoj që ta marrim si udhërrefyes këtë vend ballkanikë, ku të na u mundësohet
prosperiteti dhe pse jo edhe të këtë bashkpunime të ndryshmë në këtë aspket mes të këtyre shteteve.
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2.5 Analizimi i tregut të kapitalit
Analiza e tregut të kapitalit, shërben si bazë fundamentale, për të krijuar një qasje sa më të lehtë,
në tregjet e kapitalit për klientet e ardhshëm, duke krijuar vlerë si për ekonominë e një vendi
poashtu edhe për konsumatorët e ardhshëm, që do të alokojnë burimet e tyrë në këto tregje.Në
parim dhe jetën e përditshme, ne depozitojmë fondet tona, në platformat që ne tashme jemi të
mësuara me to, pra në institucionet bankare si më të popullarizuarat, për të pritur një kthim nga
interesi ,varësishtë nga shuma depozituese që depozitojmë.E gjithë ky proces bëhët që të krijojmë
një vlerë, që na mundësonë në të ardhmën që të kemi një kthimë nga fondet depozituese që kemi
bërë.Në shumicen e rasteve, por edhe në kohët e sotshmë, individët janë të prirur që investimet e
tyre ti alokojnë drejt institucioneve sa më të sigurta duke krijuar një zonë të rehatisë për paranë e
tyre, që pas maturimit të shumës depoiztuese, depozita të jetë e sigurte gjë që pasonë që edhe fitimi
nga interesi të mos arrijë në nivelin e kthimit të dëshiruar.Fillimisht, kjo ide nga ana e depozituesit
për ti shtuar vlerë parasë së tijë, është e rëndësishme sepse shton mirqenien në familjen e tij, mirpo
nga ana tjetër pas maturimit të parasë se tijë, kthimi në shumicën e rasteve i fituar nga depozitat
që ofrohet nga instutucionet bankare të vendit tonë, mundë ta ndajë të pakënaqurë dhe të kemi një
depozitues më pak për shkak të pritjeve të medha nga ana e tyre.
E kunderta e institucioneve bankare janë, tregjet e kapitalit. Tregjet e kapitalitë oforjnë larshmëri
të tregjeve, ku ne mundë ti shtojmë vlerë parasë sonë, varësishtë nga qëllimet dhe risku që
dëshirojmë të marrimë në këmbim të investimitë tonë.Pra, sa më shumë vlerë dhe fusha tjera
investive që krijojmë, njëtrajtësisht rritim mirqënien si për kompanitë investive apo për indivdët
që dëshirojnë të i kanalizojnë fondet e tyre.
2.5.1 Rëndësia e analizimit të tregut kapital
Tregu i kapitalit përkufizohet si treg ku mund të rritet financimi afatmesëm dhe afatgjatë
(Akingbohungbe, 1996). Tregu i kapitalit ofron një shumëllojshmëri të instrumenteve financiare
që u mundësojnë agjentëve ekonomikë të bashkojnë, të çmojnë dhe të shkëmbejnë rrezik.
Nëpërmjet aktiveve me rendiment tërheqës, likuiditeti dhe karakteristikat e rrezikut, inkurajon
kursimin në formë financiare. Kjo është shumë thelbësore për qeverinë dhe institucionet e tjera që
kanë nevojë për fonde afatgjata (Nwankwo, 1999). Sipas (Al-Faki 2006), tregu i kapitaleve është
një rrjet i institucioneve të specializuara financiare, seri mekanizmash, procesesh dhe
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infrastrukture që në mënyra të ndryshme lehtësojnë bashkimin e furnizuesve dhe përdoruesve të
kapitalit afatmesëm dhe afatgjatë për investime në ekonomi projekt zhvillimor .

Duke marrë parasysh rolin në ekonominë e tregut, tregu i kapitalit zë një vend të rëndësishëm,
përmes mekanizmave të tyre të veçantë, duke arritur të kontribuojë në zhvillimin ekonomik të
shoqërisë. Si pasojë, autoritetet publike duhet të vërejnë rëndësinë e tregut të kapitaleve në
ekonominë kombëtare dhe, nga ana tjetër, të bëjnë përpjekjet për të siguruar kuadrin e nevojshëm
për funksionimin normal të mekanizmave të saj specifik. Kthimet e kapitalit mund të jenë edhe më
interesante në rastin e tregjeve në zhvillim, duke qenë i njohur kontributi i saj në riorientimin e
burimeve financiare për aktivitete efikase, duke kontribuar në reformën ekonomike, por gjithashtu
duke qenë interesante në procesin e privatizimit.
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3 DEKLARIMI I PROBLEMIT

Përgjatë këtij punimi, kemi hasur në pengesa dhe mungesa në literaturë, për tregun kapital të
Republikës së Kosovës sidomos fushën e cila prek tregun e letrave të aksioneve dhe letrave të tjera
me vlerë, literaturë e cila do të më kishte ndihmuar që ta definojë punimin tim në një fushë më të
gjerë, duke prekur të gjitha pikat më të rëndesishme dhe defininmin e tyrë të hollshishëm, mirpo
fatkeqsishtë vendi ynë nuk operon me këto letra me vlerë dhe andaj nuk ka edhe ndonjë material
që do ta shpjegontë më në detaje funkisonin dhe rolin e tyre.Duke u bazuar në literaturën
hulumtutese, tregu i kapitali ofron prosperitet në një vendë, duke prekur të gjitha fushat e
mirqënies, dhe duke fuqizuar ekoniminë dhe krahas ksaj edhe duke ofruar zhvillim në të gjitha
lamitë tjera jetsore.
Kurse pyetja themelore e të gjthë këtij punimi është të bëhët qartësimi i rolit të tregut të kapitalit.
Kosovar dhe cilat letra me vlerë ofron, dhe të bëhet krahasimi me tregun kapital të Sllovenisë, pra
adresonë në mënyrë të kjartë se me cilat letra me vlerë operon tregu kosovar, dhe definohet e
gjithë struktura e një tregu kapital se si duhet të funksionojë dhe cilat letra me vlerë hyjnë në kuader
të këtyre tregjeve, ku tutje zberthehet edhe roli dhe funksioni i tregut të kapital slloven, se si operon
dhe funksion ai, ku në fund bëhët krahasimi mes këtyre dy tregjeve.
Qëllimi i të gjithë struktures së punimit, është që të vendosë një urë lidhëse mes vlerës së tregut të
kapialit dhe benefitet që sjellin ato duke investuar në to.Krahas kësaj, qëllim tjerë që definohet
dhe shtjellohet në këtë punimë është edhe vetdijsimi dhe prezentimi i tregut të kapitalit tek
individët, bizneset etj, që dëshirojnë ti alokojnë të ardhurat e tyrë duke mos pasur qëllim primar
institucionet e bankarë, si zgjidhjen e parë që ju bie ndërmend.Tregu i kapitalit është një strukturë
ku ju mundëson klientëve që të zgjedhin dhe ta përshatin në mënyren e tyre, investimin e tyrë të
bërë në njërën nga degët e letrave me vlerë ku ata e vlersojnë që duhet bërë invesitimi i tyre.
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4 METODOLOGJIA
Metodologjia si koncept ngerthen në vete mbledhjen e të dhënave përkatëse dhe cilsorë, me
metodat të ndryshme hulumtuese kërkimore, që të mundë të realizohet projekti ose tema
hulumtuese.
Duke marrë për bazë metodologjinë, pëe këtë punim hulumtues kemi perdor qasjen e mbledhjes
së informative cilsore ose kualitative, për arsyen e vetme sepse tema që kemi ngerthyer deri tani
është jo shumë ose me mirë të themi e panjohurë për një shtresë të madhe, të popullsisë së
Republikës së Kosovës.
Tek strategjia, mundë të themi së ështe njëri ndër faktorët kyq, që na ka mundësuar të mbledhim
të dhëna cilsore, përmës llojeve të saj duke arritur në burim të informacionit të saktë dhe të sigurtë,
për ta përshkruar pjesë të kësaj teme hulumtuese.
Bazuar në faktin, se fatkeqësishtë tregjet financiare janë të panjohura për vendin tonë, kemi hasur
në pengesa të shumta, sidomos në sasinë e paktë ose të mangët të informacionit për operimin e
këtyre tregjeve në vendin tone. Kryesisht, të tërë informacionin e kemi mbledhur nga autorët e
huaj dhe botimet e tyre, duke I shfrytëzuar në maksimum të gjithë informacionin vendor dhe të
gjithë artikujtë e botuar nga qeveria jonë, për të bërë krahasimet dhe përputhjet me tregjete e huaja.
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5 DISKUTIME DHE KONKLUZIONE
Në këtë pjesë të këtijë punimit janë të përmbledhura të gjitha pikat kyqe të kësaj teme që e kemi
shqyrtuar deri tani.

Tregjet financiare janë platformë që i ofrojnë investuesit, vlerë me një përqindje të caktuar në bazë
të shumës si investuar në njëren nga këto tregje.Në bazë të kësaj, mënyra se si i alokon mjetet
investori potencial në këto tregje, rezulton direkt në kthim per investim dhe poashtu ndikon qe të
rritet stabiliteti i ketyre tregjeve financiare, duke iu mundësuar vazhdimësi në të ardhmen për
invesues tjerë, që do ti kanalizojnë mjetet ose fondet e tyre në këto tregje.Tregjet financiare, sot
luajnë një rol të rëndësishëm në botë, dukë qenë faktorë kyq per mirëqenien e ekonomive të
vendeve të ndryshme.

Tregjet financiare janë bazë e rëndësishme e të menduarit për mënyrat dhe shpërndarjen e fondeve
nga ana e investuesve apo bizneseve, qe në kthim të marrin një vlerë të caktuar që do të ndikojë
në shoqeri në mënyra të tërthorta dhe të rrisë mirqenien tek individet.
Procesi i vendimarrjes së alokimit të fondeve në njëren nga keto tregje kalon në disa faza.Së pari
mirren informacione rreth tregut kapital potencial investues, duke i shikuar performancat dhe
analizat e atij tregut ndër vite se si ka peformuar.Së dyti, bëhet matja dhe analizat e sigurisë së
tregut potencial investues, duke kalkular se cfarë kthimi mundë të ketë ky treg ndër vite dhe cilet
janë faktorët kyq që ndikojnë në stabilitetin e tij.Së fundi, pas analziave behen vlersimet e ketij
tregu dhe deponohen fondet ne tregun perkatës.

Tregjet financiare poashtu edhe ato të kapitalit ju ofrrojnë, një gamë të gjere të mundësive
kompanive, për tu zgjeruar kapitalin e tyre investiv që të krijojnë produkte dhe sherbime të cilat
pastaj ndikojnë në profitabilitetin e kompanisë në mënyrë direkte.Krahas kësaj, gjithashtu pas
mbledhjeve të fondeve, dhe alokimit të tyre për ta zhvilluar produktin apo sherbimin që do ta
plasojnë në treg, ka vlerë dhe krijonë zgjidhje tek konsumatorët, do të ndikonë direkt siq e
permendëm më lartë në profitabilitet mirpo edhe do të distancojë kompaninë krahas konkurences
me vlerën e produktin ose shërbimitë që ofron.
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Poashtu, krahas kompanisë që do të përfitojë, do të përfitonë edhe individi qe ka alokuar fondet e
tijë në këtë kompani, duke pas një kthim të madhë ne bazë te vlerës investuese së tijë ne fillim,
pasi nësë kompania do të kishte profitabiliet do të ndikonte direkt edhe në rritjen qmimit të
aksioneve, dhe do të ndikonte poashtu edhe tek personi që ka investuar në të.
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